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【Abstract】
As indicators of ˆnancial performance, non-ˆnancial measures such as customer satisfaction and
loyalty have been a concern in management accounting ˆeld. However, according the framework
for customer metrics and their impact on ˆrm's ˆnancial performance, behavioral outcomes such as
customer retention exist between perceptual measures and ˆnancial performance. Recently, in fact,
customer retention has considered as one of the key drivers of ˆrm proˆtability in marketing litera-
tures.
The object of this paper is to determine the issues regarding customer retention in management
accounting by reviewing the literatures about the relationship between customer retention and
ˆnancial performance in both ˆelds, marketing and accounting.
We conclude this paper with two future research challenges. The ˆrst one is to distinguish diŠer-
ences between customer acquisition and customer retention. The second one is to segment cus-
tomers by re‰ecting the diŠerence of their proˆtability.
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 はじめに
. 研究の背景
管理会計領域において非財務指標に関心が高まっており，特に顧客満足やロイヤルティに焦点が
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図表 顧客に関する指標が企業業績に与える影響のフレームワーク
出典Gupta and Zeithaml, 2006, p719 を一部加筆修正
当てられ，これらの指標が財務業績に対して正の影響を与えていると述べられている（例えば
Ittner and Larcker, 1998; Banker et al, 2000）。そして企業実務においても，顧客満足およびロイヤ
ルティを上げるために色々な施策が行われている。
ここで，企業の活動が企業業績に影響を与えるまでのプロセスについてマーケティング分野では
図表 1 のように考えられている。
このフレームワークに従えば，企業の活動によって顧客の知覚・態度が改善し，顧客の行動が変
化し，その結果として企業業績に変化が現れる。この図の中で，顧客満足やロイヤルティは顧客の
知覚・態度に含まれる指標であり，財務業績は企業業績に含まれる指標である。これまで会計領
域，マーケティング領域ともに顧客の知覚・態度が企業業績に与える影響について研究が多くなさ
れている（例えば Ittner and Larcker, 1998; Anderson et al, 1994）。しかし，これらの指標の間に
は本来，顧客の行動が入るはずである。
実際，近年マーケティング領域において，顧客の行動として顧客の維持が注目されている。顧客
の維持とは「顧客が企業に存続している，あるいは企業から購入を繰り返す確率」（Gupta and
Zeithaml, 2006, p.722）である。Gupta and Zeithaml（2006）は，顧客に関する指標に関する研究
をレビューし，それらの研究の中で，顧客維持は，顧客生涯価値と企業業績のカギとなる重要な指
標の一つであると述べられている。
この流れは，Reichheld and Sasser（1996）から始まり，顧客の維持率の上昇が顧客生涯価値を
大幅に改善すると述べられている。しかし，顧客の維持の改善がどれだけ企業業績に影響を与える
のかについて統一的な見解はまだ得られていない。Reichheld and Sasser（1996）の主張を支持す
る研究がある一方（Gupta et al., 2004），彼らが述べるほどには顧客価値は上がらないのではない
かと指摘する研究（Keiningham et al., 2005a; 2005b）がある。それは，顧客の中には収益性が高
い顧客もいれば低い顧客もおり，収益性の低い顧客の維持率を上げても企業業績は改善されないと
いうことが理由である（Keiningham et al., 2005a）。
会計領域で実際の顧客維持率を使った実証研究として Livne et al.（2011）がある。彼らは，顧
客の獲得や維持に非常に多くのコストがかかっているにも関わらず，それらが企業評価に用いられ
ていないという問題意識を持っていた。そこで，顧客の獲得コスト，顧客の維持，使用状況が財務
業績に与える影響を分析している。コストを出発点として，顧客の維持および使用状況を通じて，
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1 Pareto/NBD モデルとは，「単純な消費行動の仮定に基づいて，顧客が企業の活動的なクライアントとして
生存/離脱しているかを RF（Recency, Frequency筆者加筆）データから確率的に算定する」（阿部，2011，
53頁）モデルである。
最終的に財務業績に与えるというモデルを作成し，その検証を行っている。コストと維持，財務業
績の 3 つの対応関係を想定し，これらを結びつけた実証研究を行っているのが Livne et al.（2011）
の貢献である。
Livne et al.（2011）は適切な企業評価を行うという観点から顧客の維持を用いている。一方で
管理会計の視点から，財務業績の獲得を目指して顧客維持という活動をマネジャーが他の成員を動
機づけるために，顧客維持が財務業績に及ぼす影響をどのように測定・評価するかという議論は詳
細になされていない。
. 研究目的
そこで，本稿では，顧客の維持と財務業績との関係に注目し，今後企業内の業績評価のために顧
客の維持を取り上げた研究をするにあたり，どのような研究課題があるのかを検討することを目的
とする。
. 本稿の構成
本稿の構成は以下の通りである。節にて，マーケティング分野から顧客の維持と顧客生涯価値
および企業価値との関係についての研究のレビューを行う。節において，会計分野で顧客の維持
を取り上げた実証研究である Livne et al（2011）のレビューを行う。先行研究レビューを踏まえ，
節にて，企業内の業績評価のために顧客の維持を取り上げるにあたり，どのような研究課題があ
るか検討する。むすびにて結論と意義，明らかにされた研究課題に対するアプローチを述べる。
．マーケティング分野における顧客の維持と顧客生涯価値および企業価値の関係に関
する先行研究
本節では，顧客の維持について，マーケティング分野から先行研究をまとめる。前節で述べたよ
うに，会計分野に先んじてマーケティング分野では顧客の維持に関する研究が行われてきた。
1980年代より主に顧客生涯価値の算出のために Pareto/NBD（negative binomial distribution）モ
デル1 を用いた顧客維持率の予測についての研究がなされており，近年では顧客維持と企業業績と
の関係についての研究がなされている。
. Reichheld and Sasser（）の研究
顧客を失うことによる累積キャッシュフローの金額が把握できれば，離反顧客を防ぐための投資
の評価も正しく行えるという理由から，Reichheld and Sasser（1996）は顧客の維持のためのキャ
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2 彼らは，離反率が 5下がることによる平均顧客生涯価値への影響は業種によって異なり，25から85向
上すると述べているものの，業種ごとにどのような計算が行われているのか示されてはいない。
ッシュフローに注目すべきだと述べている。
多くの会計システムでは，ある一定の期間の費用と収益に焦点を当てているものの，顧客を獲得
してから離反するまで，その顧客から生涯にわたって得られるキャッシュフローには焦点が当てら
れていない。しかし，顧客は離反しない限り，企業に対して利益を生み続けるため，顧客を維持す
ることが企業にとって非常に重要であると彼らは述べている。
顧客の維持が顧客生涯価値にどれだけの影響を与えているのかということについて，Reichheld
and Sasser（1996）具体的に数値を上げ，以下のように説明している。まず，例えば，顧客の離反
率が20から10になれば，顧客の平均寿命は 2 倍となる。顧客の平均寿命が延びることで，あ
る一時点で企業が抱える顧客は増加する。顧客数が増加するのと共に，期間の経過に連れて，顧客
は企業の提供する商品の使用に慣れ，商品の使用量を増やし，その結果顧客一人当たりから得られ
る平均収益が増加する。そうしたプロセスを通じ，Reichheld and Sasser（1996）は，企業が顧客
の離反率を 5下げることで平均的顧客生涯価値は25から85向上すると述べている2。
. Gupta et al.（）の研究
Gupta et al.（2004）は，顧客数，四半期マージン，顧客獲得コスト，顧客維持率のデータを得
てシミュレーションのモデルを構築し，顧客維持率，割引率，資本コストを変化させ，その変化が
顧客生涯価値および企業価値にどれだけの影響を与えているのかを分析している。彼らは 5 つの
大手企業（Capital one, Amazon.com, Ameritrude, eBay, Etrade）の1997年から2002年の Annual
report からデータを得ている。
彼らは以下のモデル式に従って顧客生涯価値（LV）および企業価値（Value）を計算している。
k 期に獲得した新規顧客数を nk，k 期以降の各期に得られるマージンを mk，割引率を i としす
る。そして，k 期の顧客を獲得するためにかかった一人当たり獲得コストを ck としたとき，k 期の
新規顧客の獲得コストは nk ck と表せる。そこで，もし k 期の新規顧客が離反しなかった場合の k
期の新規顧客の，現時点（0 期）の生涯価値は，下の式で示すことができる。
LVk＝
nk
1＋i
∞
∑
t＝k
mt－k
(1＋i)t－k
－
nkck
1＋i
ここで，彼らのシミュレーションモデルでは，各期に獲得した新規顧客は，毎期一定の割合が維
持されていくと仮定している。その毎期一定の割合を r としたとき，t 期に残っている顧客数は k
期に獲得した新規顧客数 nk に rt を乗じることで表すことができる。そこで，k 期に獲得した顧客
生涯価値は以下の式で計算される。
LVk＝
nk
1＋i
∞
∑
t＝k
mt－k
r t－k
(1＋i)t－k
－
nkck
1＋i
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3 Keiningham et al.（2005a）においては，Reichheld and Sasser（1996）が顧客をひとくくりに捉えている
ことに対して批判しているものの，どのレベルまで細かく顧客別の収益性を計算すべきかについては述べら
れていない。
そして，企業価値は，全ての期間で得られたの新規獲得顧客の生涯価値の累計であるため，下の
式で表される。
Value＝
∞
∑
k＝0
nk
(1＋i)k
∞
∑
t＝k
mt－k
r t－k
(i＋i)t－k
－
∞
∑
k＝0
nkck
(1＋i)k
これらの式に基づき，顧客維持率，割引率を変化させることによって，顧客生涯価値や企業価値
がどのように変化するかシミュレーションを行った。
シミュレーションの結果，顧客維持率が 1上がると顧客生涯価値は 3から 7上昇した。そ
れに対して割引率が 1変化した場合の顧客生涯価値の変化は約1であった。ここから，一般的
にキャッシュフローの現在価値の評価や企業評価の際に使われる割引率の変化よりも，顧客維持率
を重要すべきであると結論付けている。
. Keiningham et al.（2005a）および Keiningham et al.（2005b）の研究
Keiningham et al.（2005a）は，前述の Reichheld and Sasser（1996）の「5顧客の離反率を
下げると，平均的顧客生涯価値は25から85向上する」という結論に対して，以下のように問
題点を指摘している。
顧客の収益性が顧客全体で分散されているという事実を無視している，つまり全ての顧客から均
等に収益が得られる訳ではなく個々の顧客によって収益性は異なるという点である3。具体的に
は，一般的に多くの企業では，上位20の顧客によって収益の大半が得られていることを挙げ，
これら上位の顧客の維持が重要であると述べている。全ての顧客の維持率を一様に捉えて，全体の
維持率を上げようとするより，これらの収益性の高い顧客の維持率を上げるべきだと指摘している。
加えて，Keiningham et al.（2005b）では，顧客満足が顧客の維持の先行指標であることを前提
においた上で，収益性の低い顧客の顧客満足を上げても企業全体の収益性の向上にはつながらない
ことを明らかにした。彼らは，顧客満足が顧客内シェアの改善を通して収益および利益に対して影
響を及ぼすモデルを作成し，顧客を収益性の高さによってセグメント分けした上で，検証を行って
いる。顧客内シェアとは，ある顧客のあるカテゴリの商品の総購入金額の内その企業の商品の購入
金額がどのくらいの割合を占めるかを示す指標である。彼らのモデルでは，その顧客にとっての調
査対象である証券会社の順位，つまり同カテゴリの商品を扱う他社と比較して，その顧客にとって
同社の利用が最も高い場合は 1，2 番目に高い場合には 2 といったように値をつけている。下に彼
らのモデルを示す（図表 2）。
調査対象はアメリカとヨーロッパに支店を持つ証券会社の顧客81社（団体）であり，電話にて
顧客満足調査を行った。20分間のインタビューによって顧客満足を測定し，その他に顧客内シェ
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図表 Keiningham et al.（2005b）の分析モデル
出典Keiningham et al.（2005b），p174
ア，収益，費用，そして利益のデータを得て分析を行っている。
そして81の顧客を収益性の高いグループと収益性の低いグループに分けて，分析結果の比較を
行った。その結果，収益性の高いグループでは，収益は利益に対して正の影響を与えていたのに対
し，収益性の低いグループでは収益は利益に対して負の影響を与えていたことが明らかとなった。
彼らはこの結果から，顧客内シェアの改善のために全ての顧客に対して顧客満足を上げるような
施策を取ることは，企業全体の収益性を上げることにはつながらない可能性があると述べている。
そして，顧客に対して資源を投下する前に，まず顧客を収益性にてセグメント分けすべきであると
主張している。
. 得られる示唆と課題
マーケティング分野の先行研究のレビューを通じて以下の示唆を得た。
まず，顧客の維持が近年注目されており，顧客の維持の向上によって，顧客生涯価値や企業業績
は大幅に改善し得ることが述べられている。顧客の維持の改善が顧客生涯価値を大幅に改善させる
と最初に主張したのが Reichheld and Sasser（1996）である。彼らの研究では，顧客の維持率が
上がることで，顧客の寿命が延び，5離反率を下げることで平均的顧客生涯価値は25から85
向上すると述べている。Gupta et al.（2004）では，顧客生涯価値および企業価値の計算に顧客維
持率を組込み，シミュレーションを行った。顧客の維持率が顧客生涯価値および企業価値に与える
影響は大きいと述べられている。
しかし，顧客の維持がどの程度企業業績を改善するのかまだ統一した見解が得られておらず，ど
の程度影響を与えているのかに関しては疑問が残る。上述の通り，Reichheld and Sasser（1996）
では 5離反率を下げることで平均的顧客生涯価値は25から85向上し，どれだけ向上するかは
企業の業種によって異なると述べられているものの，業種ごとにどのような計算が行われているの
か示されてはいない。また，Gupta et al.（2004）ではシミュレーションが行われているものの，
経験的な分析は行われていない。さらに，Keiningham et al.（2005a）では，Reichheld and Sass-
er（1996）が述べているほど，全ての企業にとって顧客の維持が必ずしも企業価値の向上を導く
わけではないと指摘されている。Keiningham et al.（2005a）はその根拠として 2 点挙げており，
一つは，顧客によって収益性は異なり，収益性の低い顧客を維持しても企業価値の向上には結びつ
かないということである。Keiningham et al.（2005b）では，実証分析を通じて，顧客ごとの収益
性の高さの違いによって，顧客の維持が企業業績に与える影響が異なるということを示している。
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4 先行研究を検索する際，論文検索サイトである Google Scholar を使用した。検索キーワードには，cus-
tomer loss management, customer churn, customer retention, discontinuance, customer dropout rates を用い
た。
5 Bolton et al.（2004）において顧客関係性は，長さ（顧客の維持），深さ（取引の頻度），広さ（クロスセリ
ング）によって示される，企業と顧客の関係を示す概念として使われている。
もう一つは，現時点で十分に顧客の維持率が高ければ，それ以上顧客の維持率を上げようとするの
は費用対効率が悪いのではないかということである。
顧客の維持によって財務業績にどれだけの影響があるのか，まだ議論が分かれているため明らか
にする必要があるだろう。また，その際に，顧客ごとの収益性の違いを考慮するということ，費用
と対応させて財務業績に対する影響を調べる必要があることがこれらの文献のレビューから示唆さ
れた。
．会計分野における顧客の維持に関わる研究
会計分野では，Livne et al.（2011）が実際の顧客維持率を用いて実証研究を行っている4。そこ
で，本節では Livne et al.（2011）のレビューを行う。
. Livne et al.（）の研究の概要
顧客関係性5 は企業業績のカギとなるドライバーであり，新規顧客を獲得し，関係性を高めるた
めに企業は多くのコストをかけている。その一方で，これらの活動が財務諸表や年次報告書に反映
されていないという問題意識を持ち，Livne et al.（2011）は，顧客獲得コストや顧客の維持，使
用状況が将来の財務業績に与える影響を調べた。
Livne et al.（2011）が想定しているモデルを示す。彼らは，図表 3 に示す Bolton et al.（2004）
のフレームワークをベースに図表 5 のように因果関係を仮定した。Bolton et al.（2004）は，マー
ケティング活動が顧客生涯価値を向上させるまでのフレームワークを提示している。マーケティン
グ活動によって，顧客の知覚・態度が改善し，顧客の行動に変化を与え，その後，財務的な結果と
して収益の増加および費用の低減につながり，顧客生涯価値が向上するという流れである。Livne
et al.（2011）は，このフレームワークに Balanced Score Card（Kaplan and Norton, 1996，以下
BSC）の顧客の視点で用いられている 5 つの尺度，つまり顧客の獲得（顧客獲得コスト），顧客満
足，顧客の維持，財務業績（収益・利益），市場シェアを当てはめた。マーケティング活動として
顧客獲得コストを，顧客の知覚・態度として顧客満足を，顧客の行動として顧客の維持および使用
状況を，そして財務的成果として収益および利益を当てはめた。さらに，顧客の行動に含まれてい
る二つの変数の関係について，商品の使用に慣れるにつれて顧客は商品の使用量を増やすという
Reichheld and Sasser（1996）の主張を反映し，使用状況は顧客の維持が財務業績に影響を与える
中で中間変数としての役割を示すという関係を想定した。つまり，顧客の維持の改善によって使用
―  ―
図表 Bolton et al.（）のモデルに BSC の顧客の視点の尺度を追加
出典Bolton et al.（2005），p274および Livne et al.（2011），pp.340342を元に筆者作成
図表 図表から顧客の維持コストおよびコントロール変数を追加
出典Bolton et al.（2005），p274および Livne et al.（2011），pp.340342を元に筆者作成
6 携帯会社の顧客の取引形態はプリペイドと後払いの 2 つに分けられており，その内のプリペイドの顧客の割
合を変数として用いている。
7 平均価格には，使用時間一分当たりの平均価格を用い，顧客当り平均収益から使用時間を除すことで算出し
ている。
8 契約者には，デジタル加入者とアナログの加入者の 2 種類の加入者がおり，それらの加入者の内のデジタル
加入者の割合を技術水準として用いている。
量が改善し，その後財務業績が改善するという流れである。（図表 3）
そして，その他のコントロール変数を加え，以下のモデルを想定した（図表 4）。その他のコン
トロール変数には市場シェア，契約割合6，平均価格7，技術水準8 の 4 つを用いている。
このモデルから，顧客維持コストと顧客満足はデータが得られなかったため，分析から除外され
ている。従って，Livne et al.（2011）の最終的な分析モデルは以下のようになる（図表 5）。この
モデルを用いて，1997年から2004年の間のアメリカとカナダの携帯電話会社21社を対象とした実
証分析を行った。これらの企業の財務データは Compustat から，非財務データは World Cellular
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図表 Livne et al.（2011）の分析モデル（分析に含めない変数を除外）
出典Livne et al.（2011），p.340，筆者修正
9 使用時間は，voice calls と Internet または data calls を使用した合計の時間である。
Information Service（Informa Media Telecoms）から得ている。
顧客獲得コストには，マーケティングコスト，広告費，運営費用，SIM カードの費用，信用調
査のコスト，固定費の配賦額等が含まれる。その他のコントロール変数には，上述した 4 つの変
数（市場シェア，契約割合，平均価格，技術水準）が用いられている。顧客の維持は，顧客の離反
率が用いられている。使用状況には，顧客一人当たりの平均使用時間9 が用いられている。
このモデルに基づき，彼らは 3 つの重回帰分析を行った。まず，顧客の維持の構成要素の分析
（分析◯）である。顧客の維持を従属変数，顧客獲得コストとその他のコントロール変数を独立変
数とおいた分析を行った。次に使用状況の構成要素の分析（分析◯）である。ここでは使用状況を
従属変数におき，顧客の維持，そしてその他のコントロール変数を独立変数とおいて分析を行って
いる。最後に，顧客獲得コスト，顧客の維持そして使用状況が財務業績に与える影響の分析（分析
◯）である。分析◯で，将来の 6 四半期分の財務業績を従属変数におき，現在の財務業績，顧客
獲得コスト，顧客の維持そして使用状況を独立変数においた分析を行っている。
まず分析◯の結果，顧客獲得コストの顧客の維持に対する標準偏回帰係数は有意であった（b
＝.005，p＜.01，R2＝.31）。顧客の維持に対して，顧客獲得コストは正の有意な影響を及ぼしてい
ることが明らかとなった。ここから，顧客の維持の改善のために，顧客獲得コストへの投資が重要
であることが示されたと彼らは述べている。
次に，分析◯の結果，顧客の維持は使用状況に対して有意な影響をあたえていないことが分かっ
た。この結果について，顧客の維持と使用状況の関係を考えた時，顧客の維持は使用状況の改善を
通じて財務業績に影響を与えるというより，直接財務業績に影響を与えている可能性があると彼ら
は述べている。下に分析◯および分析◯の結果をまとめた（図表 6）。
最後に，分析◯について述べる。分析◯の結果を要約した（図表 7）。独立変数には，N 四半期
の財務業績，顧客獲得コスト，顧客の維持，使用状況そしてその他のコントロール変数が用いられ
ている。従属変数には N＋1 四半期から N＋6 四半期までの財務業績が用いられており，その一つ
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図表 分析◯および分析◯の結果
出典Livne et al.（2011），p.350を参照，筆者作成
図表 Livne et al.（）分析◯の結果
収 益
N＋1 四半期 N＋2 四半期 N＋3 四半期 N＋4 四半期 N＋5 四半期 N＋6 四半期
顧客獲得コスト 0.001 0.001 0.000 0.000 0.001 0.003
(0.947) (0.488) (－0.056) (0.017) (0.231) (0.589)
顧客の維持 0.045 0.100 0.056 0.307 0.348 0.708
(0.555) (1.032) (0.440) (1.729) (2.105) (2.000)
使用状況 0.000 －0.001 －0.001 0.001 0.001 0.002
(－1.054) (－1.699) (－0.988) (0.822) (0.722) (1.014)
R-squared 0.970 0.947 0.942 0.929 0.922 0.886
利 益
N＋1 四半期 N＋2 四半期 N＋3 四半期 N＋4 四半期 N＋5 四半期 N＋6 四半期
顧客獲得コスト 0.052 0.095 0.099 0.06 0.073 0.075
(2.963) (3.387) (2.989) (2.254) (2.542) (2.423)
顧客の維持 0.458 0.048 －0.024 －0.364 0.069 －0.152
(0.901) (0.047) (－0.026) (－0.365) (0.065) (－0.116)
使用状況 0.006 0.011 0.016 0.017 0.028 0.036
(0.801) (0.047) (－0.026) (－0.365) (0.065) (－0.116)
R-squared 0.902 0.787 0.799 0.799 0.789 0.749
出典Livne et al. (2011), p. 350, 352 筆者一部修正10
10 紙面の都合上，独立変数のうち N 期の収益または利益，その他のコントロール変数の結果を省略している。
一つの四半期に対して重回帰分析を行っている。財務業績には収益および利益が用いられている。
まず収益を従属変数とした重回帰分析の結果から述べる。分析の結果，顧客の維持は，N＋4 四
半期から N＋6 四半期の収益に対して有意となっており，顧客維持は将来の収益に対して正の影響
を与えていることが明らかとなった。これについて Livne et al.（2011）は，顧客の維持がうまく
マネジメントできれば，将来の収益は改善される傾向にあり，この結果では，その影響は 3 四半
期分遅れて表れている。なお，顧客獲得コストおよび使用状況は 6 つ全ての四半期の収益に対し
て有意ではなかった。
次に利益を従属変数とした重回帰分析のの結果を述べる。分析の結果，顧客の維持は 6 つ全て
の四半期の利益に対して有意ではなかった。反対に，顧客獲得コストおよび使用状況が 6 つ全て
の四半期の利益に対して有意であった。
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11 現在の顧客獲得コストと将来の顧客維持コストの関係について，Livne et al.（2011）はこのように述べてい
るものの，World Cellular Information Service からは顧客維持コストを入手できなかったことから，実証分
析をするには至っていない。
これらの分析結果についての彼らは次のような考察をしている。まず，顧客の維持が将来の収益
に正の影響を与えることが明らかとなった。そして，その影響は 3 四半期分遅れて表れていた。
次に，顧客獲得コストは，将来の収益に対しては有意ではなく，将来の利益に対して正の影響を及
ぼしていた。この結果について彼らは，顧客を獲得する段階で多くのコストをかけることで，将来
それらの顧客を維持するためのコストを抑えることができ，その結果，顧客獲得コストは，将来の
利益に正の影響を与えているのだろうと述べている11。最後に，使用状況については，使用時間が
多くなることで，顧客一人一人の収益性が改善し，将来の利益に正の影響をあたえていると述べて
いる。また，使用状況と顧客の維持の間に直接的な因果関係は見られなかったものの，中程度の相
関があったことから（r＝－0.41，p＜.0.1），使用状況と顧客の維持は，顧客獲得コストと財務業
績の間の関係に，調整変数としての役割を持つ可能性があると述べている。
. 得られる示唆と課題
Livne et al.（2011）では，顧客の維持に関するコストと収益・利益を対応させて分析を行って
いる。今後会計領域において顧客の維持が財務業績に与える影響を分析するにあたり，コストと財
務業績を結び付けた実証分析を行っているという点で，Livne et al.（2011）のモデルは非常に参
考になる。
Livne et al.（2011）のモデルでは，企業評価を行うという視点から，顧客の維持コストと顧客
獲得のコストを分けていない。しかし企業内の業績評価を行うに当たっては，顧客の維持と顧客の
獲得は分ける必要があるだろう。企業内において顧客の獲得のための活動と顧客の維持のための活
動は区別されている可能性があり，それぞれの活動に対して予算が組まれているのであれば，その
活動の評価も別々に行うべきである。
．企業内の業績評価における顧客の維持に関する研究課題の検討
節および節で示した文献レビューを通じて得た示唆から，今後企業内の業績評価に顧客の維
持を用いる上で 2 つの研究課題を得た。本節では，それらの研究課題について述べる。
. 研究課題◯顧客の維持と顧客の獲得の関係およびコストとの対応関係の整理
まず，顧客の維持が財務業績に与える影響を分析する上で，顧客の維持と顧客の獲得を区別する
必要があると考えられる。Livne et al.（2011）では，顧客維持コストは分析モデルから除外され，
顧客の獲得と顧客の維持が区別されていない状態で分析が行われていた。
彼らがモデルを作成する上で参考にしていた Kaplan and Norton（1996）では，顧客の獲得と維
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持について以下のように説明されている。まず，顧客の獲得とは「企業が新しい顧客を引き付け，
獲得する割合」（Kaplan and Norton, 1996, p.68）であり，新規顧客数あるいは新規顧客から得ら
れた売上高によって測定される。
そして顧客の維持とは，「企業が顧客と継続した関係を維持する割合」（Kaplan and Norton,
1996, p.68）であり，企業が市場シェアを維持し，拡大することを目的として始めるための最も良
い方法であると述べられている。
そして，顧客の獲得のためのプロセスと，顧客の維持のためのプロセスについて，Thomas
（2001）で以下のように述べられている。顧客の獲得のためのプロセスは，消費者が最初に企業と
取引を開始してから最初のリピート購入までの顧客関係性の一部であり，顧客の維持のためのプロ
セスは，最初のリピート購入から始まり，顧客関係性が続く限り永遠に続くプロセスである。
以上から，顧客の維持と顧客の獲得では，目的が異なり，それぞれのプロセスに対応する顧客が
異なることが分かる。実務上においても，企業内部では，新規顧客獲得のための活動と顧客の維持
のための活動は区別されている可能性がある。顧客の獲得と維持のために異なる活動が行われ，そ
の活動のためにそれぞれに対して予算が組まれているのであれば，その活動の評価も別々に行う必
要がある。
顧客獲得コストと顧客維持コストを区別することで，より正確に顧客の維持が財務業績に与える
影響を把握することができるだろうと考えられる。しかし，顧客の獲得と維持の関係に目を向けた
時，顧客生涯価値を最大化するために顧客の獲得と維持それぞれに対する支出の最適な割合につい
て研究がなされている一方で（Reinartz et al., 2005），顧客の獲得と維持は相互に与えているとい
研究があり（Thomas，2001），この 2 つの関係について先行研究のレビューを通じて明らかにす
る必要があるだろう。
その上で，それぞれの活動に対応するコストを整理した後に，顧客の維持が財務業績に与える影
響について実証分析が可能になると考えられる。
. 研究課題◯固定収益会計における固定顧客維持分析
次に，顧客の維持が財務業績に与える影響について分析するために，顧客をセグメント分けする
必要があると考えられる。Keiningham et al.（2005a）において，顧客の維持について考える際，
顧客ごとの収益性の違いを考慮するべきという指摘があり，Keiningham et al.（2005b）では顧客
に対して資源を投下する前に，収益性の高さにもとづいて顧客をセグメント分けすることが必要で
あると述べられている。
この指摘を反映するために，固定収益会計（鈴木，2007）のセグメンテーションを採用して顧
客維持が財務業績に与える影響を測定・評価するのが一つの方法と考えられる。なぜなら，固定収
益会計のセグメンテーションに基づけば，どのセグメントが企業にとって維持すべきもっとも重要
な顧客（固定客）とそうでない顧客（非固定客）を認識したうえで，顧客維持が財務業績に与える
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12 固定収益会計では，固定客の他，企業との関係性の違いによって，顧客を新規顧客，変動顧客，離反顧客に
区分して，顧客セグメントごとに売上や利益を測定する。新規顧客とは，「当期に企業が顧客として識別し
た顧客」（松岡・鈴木，2009，48頁）である。変動顧客は取引頻度が少ない顧客である（48頁）。そして離反
顧客は，「当期に企業が顧客でないと識別した顧客」（48頁）である。
影響を測定・評価できると考えられるからである。
このうち，企業にとってもっとも維持すべきセグメントとは固定顧客12 である。固定顧客は取引
頻度が多い顧客であり，固定顧客の収益性が他の顧客セグメントに比較して最も高いことが明らか
にされているからである（鈴木，2007）。
固定顧客を維持することによって，財務業績にどれだけの影響を与えるのかを明らかにすること
ができれば，固定顧客を維持するためにどの程度投資するべきか示唆が得られ，顧客の維持という
施策において，マネジャーは他の成員をいっそう動機づけることができると考えられる。固定客と
非固定客の維持が財務業績へ及ぼす影響の分析をしたうえで，その結果について固定収益会計を導
入している企業に対してインタビューを実施する必要があるだろう。
．むすび
管理会計分野において，財務業績の先行指標として顧客満足やロイヤルティが用いられてきてお
り，これまで顧客満足やロイヤルティと財務業績の関係に関する研究が多く行われてきている。し
かし，近年のマーケティング分野では，顧客の実際の行動である顧客の維持が注目されている。
そこで本稿では，顧客の維持と財務業績の関係に焦点を当てて先行研究のレビューを行い，今後
企業内の業績評価に顧客の維持を用いる上でどのような研究課題が考えられるか模索した。
まず，マーケティング領域の先行研究から以下の示唆を得た。顧客の維持は企業業績を大幅に改
善し得ると主張する研究がある一方で（Reichheld and Sasser, 1996; Gupta et al., 2004），業種ご
との計算方法が示されていない，あるいは，経験的な分析ではないという理由から，顧客の維持が
企業業績にどれだけの影響を与えるのかについては疑問が残る。また，Keiningham et al.（2005a）
の指摘にもあるように，顧客ごとの収益性の違いを考慮する必要があることが示唆された。
その後，会計領域で顧客の維持を用いた実証分析を行った Livne et al（2011）のレビューを行
った。Livne et al（2011）は，顧客獲得コストを出発点とし，顧客の維持そして使用状況を通して
財務業績に影響を与えるモデルを作成し，検証を行った。彼らのモデルでは顧客獲得コストと顧客
維持コストを区別されていなかったが，企業内の業績評価を行う際には区別する必要があるという
示唆を得た。
これらの示唆を踏まえて，今後顧客の獲得と維持が財務業績に与える影響について研究を行う上
での研究課題について検討した。一つは，顧客の維持と顧客の獲得の区別し，その上でそれぞれの
活動とコストを対応させる必要があるということである。もう一つは，顧客ごとの収益性の違いを
反映させるために顧客をセグメント分けして分析する必要があるということである。
―  ―
本稿で，管理会計で顧客の維持を取り扱うにあたり新しい課題を示すことができた。
マーケティング分野において，顧客維持率の向上が財務業績を大幅に向上させるという研究があ
る一方で，会計分野ではこれまで顧客の維持に焦点は当てられてこなかった。それは，顧客の維持
および離反を判断するためのデータの入手の難しさから，実際の顧客維持率を用いることができる
業種は限られていたからであると考えられる。しかし，近年インターネット取引が非常に盛んであ
るということ，また，IT 技術の発展により顧客情報の管理が容易になったことから，顧客維持率
を計算するための情報が入手できる業種は拡大していると考える。それに伴って，今後顧客の維持
に関する研究がなされる際に，本研究は一つの布石として貢献できると考える。
今後，本稿で挙げた研究課題に対するアプローチを明らかにしていく。まず，研究課題◯で挙げ
た顧客の獲得と維持の区別のために，文献レビューを通じてこの 2 つの指標の関係について明ら
かにする。その上で，それぞれの活動に対応するコストを整理し，その後実証研究を行う。そして
研究課題◯に関しては，実際の企業のデータを用いて顧客をセグメント分けし，実証研究を行う。
実証研究を行う上では，顧客セグメント別に費用と収益を対応させるためのデータの入手可能性
について検討する必要がある。具体的には，顧客の取引データ顧客セグメントごとのコストが必要
となる。
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